Real Option Accounting and Fair Value Income by 上野 清貴
リアル ･オプション会計と公正価値利益






















































































































































































































































































































(1) 予測した各期のフリー ･キャッシュ ･














































現 金 50~ 買 掛 金 2,500
棚 卸 p 資 産 5,000 未 串 法 人 税 250
土 地 200 長 期 借 入 金 1,500
建 物 5,000 社 債 4,000
製 造 設 備 15,000 質. 本 金 5一,000
_事 務 所 設 備 7,500 資 本 剰 余 金 _ 5,000_


























表 2 予測損益,キャlソシュ ･フローおよび企業価値 (期首)
1 2 3 4 5 6 7
売 上 高 26,500 29,150 32,065 35,2-72 38,799 42,679 46,-946
売 上 原 .価 10,653 ll,718 12,890 14,179 15,597 17,156 18,872
売 上 総 利 益 15,847 17,432 19,175. 21,093 23,202 25,523 28,074
販 売 費 3,975 4,373 4,810 5,291 5,820 6,402 7,042
一 般 管 理 費 1,855 2,041 2,245■ 2,469 2,716 2,987 3,286
支 払 利 息 - - -
営 業 利 益 8,917 10,028 ll,229 12,531 13,944 15,484 17,161
法人税等 (40%) 3,567 4,011 4,492 5,012 5,578 6,194 6,864
N O P A T 5,350 6,017 6,737- 7,519 8,366 9,290 10,297
+ 減 価 償 却 費 1,100 990 891 802 /722 650 585
営 ~_業 C F 6,450 7,007 7,628 8.,321 9,088 9,940 10;882
-増 加 運 転 資 本 157 (434) 880 193 (930) 856 363
一 撃 本 支 出 100 50 50 - - - -

















表 3 企業価値のイベント･ツリー (期首)
0. _1 2 3 ･4 5_ 6 7
~0211,441 241,120 274;966 313,562 357,575 407,767 465,004 530,275
1 185,415 211,441 241,120 ~274,966 313,562 357,575 407,767
2 162,592 185,415 211,441 241,120 274,~966 313,562
3- 142,579 162,592 185,415 211,441 241,120
4- 125,029 142,579 162,592 185,415
















表 4 企業価値のディシジョン ･ツリー (期首)
-0 1 2 3 4 5 6 7
0231,792-260,298 292,804 329,658 371,255 418,102 470,860 ･530,27■5.
1. 202,403 226,181 253,779 285,485- 321,509 362,078 407,767
2 179,238 197,992 220,486 247,232 278,428 313,562
3 163,896 177,052 193,360 214,104 241,120
4 158,836 166,877 175,661 185,415






























企 業 の 実 務 マ ニ ュア ル
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覗 _餐 50 買 掛 金 2,500
売 掛_ 金 3,525 短 期 借 入 金 1,500
棚 _卸 資 産 5,000. 莱 -払 法 人 ､一 税 250■
土 地 200 長 期 借 入 . 金 1,500
建 物 5,000 社 債. 4,000
製 造 設 備 15,000 資 本 .金 5,000
事 務 所 設 備 7,_500 資 本 剰 余 金 -5,000








































































































































































表 7 予測損益,キャッシュ ･フローおよび企業価値 (期末)
2 3 -14 5 6 7 ~8
売 上 南 29,680 33,242 37,231 41,698 46,702 52,306 58,583
売 上 原 価 ll,718 12,890 14,179 15,597 17.,156 18,872 20,759
売 上 総 利 益 17,962 20,352 23,052 26,101 29,546 33,434 37,824.
一 般 管 理 費 2,041 2,245 2,469 -2,716 2,987 3,286 3,615
減 価 償 却 費 990 891 802 722 650 585 527
支 払 利 息 - - - - - - -
営 業 利 益 10,558 12,406 14,490 16,843 ･19,507 22,521 25,936
法人税等 (40%) 4,223 4,962 5,796 6-,737 7,803 9,008 10,374
+ 減 価 償 却 費 990 891 802 _722 650 ･585 527
-増 加 運 転 資 本 (434) 880 ･193 (930) 856 363 980




















表 8 企業価値のイベント･ツリー (期末)
-1 2 3ー ･4 5 6 7 8
0262,028･295,111 332,371 p374,335 421,597 474,827 534-,777 602,296
1 232,654 262,028 295,111 332,371 374,335 421,597 474,827
2 206-,573 232,654 262,028 295,111 332■,371 374,335
3 183,415 206,573 232,654 2-62,028 295,111
4 162,854 -183,415 206,573 232,654













表 9 企業価値のディシジョン ･ツリー (期末)
0- 266,197 297,224 333,190 374,521 421,597 474,827 534,777 602,296
1 241,444 266,980 297,291 332,949 374,335 421,597 474,827
2 224,130 243,746 267,664 296,-907 332,371 374,335
3 216,116 229,937 246,628 267,610 295,111-
4 218,429 228,483 238,999 250,~000












(借) 売 掛 金 26,500





(借) 売 上 原 価 11,153
(質) 買 掛 金 11,153
(3) 当期の販売費は3,975であった｡
(借) 販 売 費 3,975
(質) 現 金 3,975
(4) 当期の一般管理費は1,855であった｡
(借) 一般管理費 1,855










(借) 現 金 26,147




(借) 買 掛 金 10,903
(質) 現 金 10,903
(8)未払法人税250を支払った｡
(借) 未払法人税 250





(質) 現 金 5,393
(10) 製造設備100を購入した｡
(借) 製 造 設 備 100




(借) 売 上 原 価 5,000
(質) 棚 卸 資 産 5,000
(借) 棚 卸 資 産 5,500












組 織 的 熟 練 労 働 力 140
エンジニアリング仕様書 150





(借) の れ ん 33,248
(質) 無形資産評価益 33,248
(e) 法人税等3,567を計上する｡
(借) 法 人 税 等 3,567
























企 業 の 実 務 マ ニ ュ ア ル
組 織 的 熟 練 労 働 力


















チによる損益計算書および個別アプローチに リアル ･オプシ ョン会計および時価会計によ
よる損益計算書を作成すると,それぞれ表11 る損益計算書である｡
表11 全体損益計算書
費 用 ~収 益
売 .上 原 .価 10,653 売 上 南 26,500
17
表12 個別損益計算書
費 用 収 益
売 上 原 価 10,653 売 上 高 26,500





資 産 負債及び資本 .
現 金 2,921 買 掛 . .金 ･2,750
売 掛 金 3,878 短 L琴 借 入 金 1,500
棚 卸 資 産 5,500 未 払 法 p人 税 3,567
土 地 200 長 期 借 入 金 1,500
建 物 5,000 社 債 4,000
製 造 設 備 14,500 資 本 金 5,000.
事 務′ 所 ー 設 備 7,000 資 本 剰 余 金 5,000





資､ 産 ー 負債及び資本
_現 金 2,92~1 買 掛 金 2,750
売 掛 金 3,878 短 期 借 入 金 1,500
棚 卸 資 産 5,500 未 払 法 人 税 3,567
土 地 200 長 /#} 借 入 金 1,500
建 物 5!000 社 債 4,000
琴 造 設 備 14,500 垂 本 金 5,000
事 務 所 設 備 7,000 資 本 剰 余 金 5,000



















































































































行 うことがで きない｡そ こで現実 には,個別
ア プ ロー チ に よる公 正価値 利 益 が全 体 ア プ
ローチに よる公正価値利益 を補完す るこ とに
な る｡ しか し,個別 アプローチ に よる公正価
値利益 には,企業 におけ る真の利益 とな るの
は不可能 であ り,全体アプローチ に よる公正
価値利益 のみに,それが可能 とな るのである｡
そ して,全体 アプローチに よる公正価値利
益 は取 りも直 さず リアル ･オプシ ョン会計 に
よる公正価値利益 であるので, リアル ･オプ
シ ョン会計が現代公正価値会計 の理論的な一
般形態 であ り, したがって, この会計は実務
的のみな_らず理論的 にも現代会計 の一般理論
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